PENGARUH STRUKTUR KEPEMILIKAN MANAJERIAL DAN KEPUTUSAN KEUANGAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL MODERASI (STUDI PADA PERUSAHAAN-PERUSAHAAN YANG TERMASUK DALAM LQ45 DI BURSA EFEK INDONESIA) by Utari, Elisa
 1 
 
BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah 
Nilai perusahaan dapat menggambarkan tingkat keberhasilan perusahaan. Para 
investor sering kali menilai keberhasilan perusahaan berdasarkan dari nilai 
perusahaan tersebut. Apabila perusahaan memiliki nilai perusahaan yang tinggi maka 
akan meningkatkan kepercayaan investor. Tingkat kepercayaan investor yang tinggi 
akan meningkatkan kinerja perusahan pada saat sekarang dan prospek dimasa 
mendatang (Riadi, 2017). 
Meningkatkan nilai perusahaan adalah tujuan utama dari sebuah perusahaan. 
Sujoko dan Soebiantoro (2007) dalam Rachmansyah (2017) menyatakan bahwa nilai 
perusahaan merupakan persepsi investor terkait dengan tingkat keberhasilan 
perusahaan. Tingginya nilai perusahaan akan dapat meningkatkan kepercayaan pasar 
terhadap kinerja perusahaan dan prospek perusahaan dimasa yang akan datang. Nilai 
perusahaan dapat ditunjukkan dari harga saham dan nilai pasar. 
Sebagai contoh sebuah perusahan besar seperti apple juga berusaha untuk dapat 
meningkatkan nilai perusahaannya setelah lama mengalami penurunan selama 
beberapa waktu yang lalu. Sekarang nilai perusahaan apple telah mencapai US 1 
triliun dan untuk nilai keseluruhan ialah sebesar USD 800 miliar (cnnindonesia, 
2017). Ini membuktikan bahwa nilai perusahaan yang penting bagi perusahaan agar 
dapat bertahan dalam dunia bisnis. 
 2 
 
Berdasarkan bursa efek Indonesia perusahaan yang memiliki likuiditas tinggi 
dan kapitalisasi pasar yang baik, serta fundamental perusahaan yang baik termasuk 
kedalam indeks LQ45. Indeks LQ45 merupakan salah satu indeks di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Indeks LQ45 adalah kumpulan 45 perusahaan yang diseleksi dengan 
beberapa kriteria (Sahamok, 2019). Salah satu cara pemilihan perusahaan-perusahaan 
yang akan masuk dalam LQ45 adalah dihitung menggunakan metode rata-rata 
tertimbang atas kapasitas pasar atau market capitalization weighting, dimana metode 
ini menggunakan seluruh saham tercatat bobot penghitungan indeks harga saham (Idx, 
2019). Berdasarkan hal tersebut peneliti menetapkan bahwa unit analisis penelitian ini 
adalah perusahaan yang termasuk kedalam indeks LQ45, karena perusahaan dalam 
LQ45 merupakan perusahaan yang memiliki kinerja baik yang dapat dilihat dari nilai 
perusahaannya. 
Nilai perusahaan menunjukkan kesejahteraan para pemilik. Manajer perusahaan 
dianggap sebagai wakil dari pemilik perusahaan yang bertanggung jawab mengelola 
perusahaan. Dalam upaya mengoptimalkan kinerja manajer, beberapa perusahaan 
akan memberikan kesempatan bagi para manajernya untuk memiliki saham 
perusahaan. Kepemilikan saham perusahaan pada manajer perusahaan disebut juga 
struktur kepemilikan manajerial. Struktur kepemilikan manajerial memainkan peran 
yang cukup penting dalam menentukan nilai perusahaan karena manajer yang 
memiliki saham sendiri dalam perusahaan akan berkinerja lebih tinggi untuk 
perusahaan. Kinerja manajer yang meningkat ini dikarenakan para manajer 
mempunyai rasa kepemilikan atas perusahaan sehingga mereka akan berusaha agar 
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dapat meningkatkan keuntungan perusahaan yang ditunjukkan oleh nilai perusahaan 
(Wardani, 2011). Perusahaan-perusahaan di Amerika dan Eropa umumnya punya 
struktur kepemilikan. Misalnya, toyota motor corporation yang memiliki pembagian 
kepemilikan dalam perusahaan yang biasa disebut struktur kepemilikan (Dominique, 
2013). 
Menurut Sudana (2011) struktur kepemilikan merupakan pemisahan antara 
kepemilikan manajerial perusahaan dan kepemilikan institusional perusahaan. 
Apabila struktur kepemilikan perusahaan besar maka perusahaan dapat mengawasi 
dan memegang kendali terhadap perusahaannya dan apabila struktur kepemilikan 
kecil maka perusahaan memiliki banyak shareholders yang membuat perusahaan 
dapat mengontrol biaya keagenan sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan 
(Hindasah, 2017). 
Penelitian terdahulu menyatakan bahwa struktur kepemilikan manajerial 
memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Arianti & Putra, 2018). 
Penelitian yang dilakukan Iturriaga & Sanz (2012) juga menyatakan bahwa struktur 
kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil ini tidak 
konsisten dengan penelitian Wardani (2011) yang menyatakan bahwa struktur 
kepemilikan manajerial tidak memiliki hubungan dengan nilai perusahaan. Hasil 
penelitian Sasurya (2013) juga menyatakan bahwa struktur kepemilikan manajerial 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Dalam meningkatkan nilai perusahaan maka manajemen perusahaan sangat 
diperlukan untuk mewujudkan hal tersebut. Manajemen perusahaan tidak terlepas 
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dari bagaimana sebuah perusahaan mengelola keuangan perusahaannya. Menurut 
Hasnawati (2005) manajemen keuangan perusahaan berkaitan tentang penyelesaian 
atas keputusan keuangan yang ditentukan oleh perusahaan, antara lain keputusan 
investasi, keputusan pendanaan dan juga kebijakan dividen. Ketiga keputusan 
tersebut bersamaan akan menentukan nilai perusahaan. Kombinasi yang tepat antara 
ketiga keputusan tersebut akan sangat penting untuk dapat meningkatkan nilai 
perusahaan.  
Berdasarkan hasil dari penelitian Sasurya (2013) yang menyatakan bahwa 
keputusan investasi dan kebijakan dividen memiliki pengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Hasil ini didukung oleh hasil penelitian Achmad (2014) yang 
menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Namun, hasil ini tidak konsisten dengan hasil penelitian dari Wulandari 
(2016) yang menemukan bahwa keputusan investasi dan kebijakan dividen 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.  
Berdasarkan fenomena hasil penelitian terdahulu terlihat adanya perbedaan 
hasil, maka dalam penelitian ini dimasukkan profitabilitas sebagai variabel moderasi. 
Menurut Setiawan dan Lim (2015) profitabilitas dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan. Tingkat profitabilitas yang tinggi akan menunjukkan kemampuan 
perusahaan yang baik. Kemampuan perusahaan yang baik akan menyebabkan nilai 
perusahaan meningkat pula. 
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Berdasarkan fenomena-fenomena diatas maka peneliti tertarik untuk melakukan 
penelitian dengan judul penelitian: “Pengaruh Struktur Kepemilikan Manajerial 
dan Keputusan Keuangan Terhadap  Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas 
Sebagai Variabel Moderasi (Studi Pada Perusahaan-Perusahaan yang 
Termasuk Dalam LQ45 Di Bursa Efek Indonesia)”. 
 
1.2. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah penelitian ini, maka rumusan masalah 
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Bagaimana pengaruh struktur kepemilikan manajerial terhadap nilai 
perusahaan? 
2. Bagaimana pengaruh keputusan keuangan terhadap nilai perusahaan? 
3. Bagaimana pengaruh struktur kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 
dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi? 
4. Bagaimana pengaruh keputusan keuangan terhadap nilai perusahaan dengan 
profitabilitas sebagai variabel moderasi? 
 
1.3. Tujuan Masalah 
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh jawaban dari 
masalah yang diidentifikasi dari rumusan masalah, yaitu: 
1. Untuk menganalisis pengaruh struktur kepemilikan manajerial terhadap nilai 
perusahaan 
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2. Untuk menganalisis pengaruh keputusan keuangan terhadap nilai perusahaan 
3. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas sebagai variabel moderasi terhadap 
pengaruh struktur kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan 
4. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas sebagai variabel moderasi terhadap 
keputusan keuangan terhadap nilai perusahaan 
 
1.4. Manfaat Penelitian 
Dalam melakukan penelitian ini, peneliti berharap dapat memberikan manfaat 
bagi beberapa pihak, yaitu: 
1. Manfaat Bagi Akademisi 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi dan literatur bagi 
peneliti selanjutnya yang akan meneliti tentang pengaruh struktur kepemilikan 
manajerial, keputusan investasi, keputusan pendanaan dan kebijakan dividen 
terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas sebagai moderasi. 
2. Manfaat Bagi Perusahaan 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai acuan bagi 
perusahaan dalam pengambilan keputusan dan penetapkan kebijakan demi 
meningkatkan nilai perusahaan. 
3. Manfaat Bagi Investor 
Hasil penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat bagi para 
investor dalam menilai perusahaan dan menentukan pilihan investasi. 
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1.5. Ruang Lingkup Penelitian 
Dalam melakukan penelitian ini penulis membatasi ruang lingkup dari 
penelitian ini, dimana penulis melakukan penelitian pada perusahaan yang terdaftar 
dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2017. Ruang lingkup yang diteliti 
yaitu mengenai pengaruh struktur kepemilikan manajerial dan keputusan keuangan 
(keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan kebijakan dividen) terhadap nilai 
perusahaan yang dimoderasi oleh profitabilitas. 
 
1.6. Sistematika Penelitian 
Penelitian yang peneliti lakukan terdiri dari bab-bab dengan sistematika 
penulisan sebagai berikut: 
 
BAB I PENDAHULUAN 
Merupakan bab yang berisikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan, 
manfaat, dan ruang lingkup serta sistematika penelitian 
 
BAB II TINJAUAN LITERATUR 
Dalam bab ini dibahas tentang teori-teori yang berkaitan dengan permasalahan 
yang dibahas dalam penelitian ini. Selain itu juga dijelaskan tentang penelitian 
terdahulu, pengembangan hipotesis dan kerangka penelitian. 
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BAB III METODE PENELITIAN 
Dalam bab ini dibahas desain penelitian, populasi dan sampel, jenis dan sumber 
data, metode pengumpulan data, definisi operasional variabel, dan teknik 
analisa data yang digunakan dalam penelitian ini. 
 
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 
Bab ini menguraikan tentang analisis hasil data yang telah diolah untuk 
membuktikan hipotesis serta pembahasannya. 
 
BAB V PENUTUP 
Dalam bab ini berisikan kesimpulan atas penelitian yang telah dilakukan, 
implikasi hasil penelitian, keterbatasan penelitian dan saran. 
 
